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BIST Agustos ayinda yeni tarihi zirvesini test etti...

Temmuz ayina 108.000 seviyesinin hemen altindan baglayan BIST-100 endeksi, ay iginde &zellikle
Kuzey Kore gerginligi ile global piyasalara paralel sert satislar ile 105.000 seviyelerine kadar
gerilemesine ragmen pozitif ayrismasini devam ettirerek 110.530 ile TL bazinda yeni tarihi zirve test etti
ve Adustos ayini %2,3'lik ylkselisle 110.010 seviyesinden kapatti. Sanayi endeksi BIST teki yikselise
oncilik etmeye devam etti. Fed faiz artisi beklentilerinin zayiflamasiyla gelismekte olan Ullkelere yonelik
devam eden risk alma istahinin yaninda yurt icinde gucli gelen 2.ceyrek bilancolari ve buyime
beklentilerine yonelik pozitif beklentiler, BIST deki pozitif trendi destekleyen etkenler oldu.

Agustos ayi global tarafta oynakligin yuksek oldugu bir ay oldu. Trump’in politikalarina yoénelik
endigelerin artmasi ve sirekli ekip Uyelerini degistirmesinin yaninda ABD ve Kuzey Kore’nin kargilikl
aciklamalari risk istahinda yavaslamaya neden olurken 6zellikle gelismis Ulke borsalarinda guglu
satiglarin yasanmasina neden oldu.

Temmuz ayi Fed toplanti tutanaklari Gyelerin faiz artirminin zamanlamasi konusunda 6zellikle enflasyon
beklentileri nedeniyle goéris ayriligi icinde oldugunu goésterdi. Fed uyeleri bilangonun normallegtirmesi igin
ise yakin bir zamanda kigultilmeye baslama konusunda ayni goriiste oldugu goruliyor. Fed tutanaklari
ve Uyelerden gelen acgiklamalar sonrasi Aralik ayi igin Fed faiz artis olasihgi %40’larin atina geriledi.
Piyasalar Fed'den bu yil en az 3 faiz artisi bekliyordu ve mevcut gelismeler bu sene Fed'in 2 faiz artisiyla
kalacagina isaret ediyor. Fed faiz artisi olasihginin azalmasi basta TL varliklar olmak Uzere gelismekte
olan Ulkelere (EM) yonelik risk alma istahini ve fon akimlarini devamini sagladi. Agustos ayinda TCMB
faiz toplantisi yapmazken, agirlikh ortalama fonlama maliyetini ay i¢inde ortalama %11,97 seviyelerinde
tutarak siki durusunu devam ettirdi.

Eylll ayinda piyasalarin ana giindemi Fed faiz toplantisinda olacak. Eylll ayinda faiz artisina gitmesi
beklenmeyen Fed’in bilango kiiglltmeye baslayip baslamayacadi piyasalarin odak noktasi olacaktir.
Fed'in bilango kiglltme adimlarina baglamasi piyasalarda kisa sireli bir negatif fiyattamaya neden
olabilir. Ancak, bilango kiiclltme adimiyla birlikte bir sonraki faiz artirminin 2018 yilinda olabilecegine
ybnelik bir sinyal gelmesi durumunda olasi bir bilango kigultme adiminin negatif etkisinin sinirli kalmasi
ve gelismekte olan llkelere (EM) yonelik risk alma istahinin devam etmesi beklenmektedir. Merkez
bankalari tarafinda bir diger 6nemli karar is AMB faiz karari ve sonrasinda yapilacak agiklamalar olacak.
AMB’nin parasal tesviklerin erken birtirebilecegdi yoninde sahin bir agiklamasi yapmasinin negatif etkisi
Fed’den daha gugli olabilir. Siyasi tarafta ise Trump politikalari piyasalar tarafindan sorgulanmaya
devam edilecek. Trump’in goérevi birakabilecedi spekilasyonlarinin glindeme gelmesi piyasalarda kisa
sureli bir tirbllansa neden olabilir. Piyasalarin izleyecegi bir diger giindem ise ABD borg tavani
tartismalari olacak. Heniz ABD borglanma limitinin uzatiimamasi nedeniyle Eylil ayinda ABD
hazinesinin kapanma riski var. Trump’in yaptid1 aciklamalar ve izledidi politikalar da bu riski artiriyor.
Eylll ayinda piyasalar jeopolitik riskler her en kadar giindemden diigsse de piyasalar igin en blylk risk
unsuru olarak izlenmeye devam edilecek. ABD ve Kuzey Kore arasinda yasanan gerilim ve nukleer silah
kullanma konusundaki tehditler global piyasalar agisinda en biyik risklerden biri olmaya devam
edecektir.

Yurtiginde ise Kuzey Irak’ta yapilmasi planlanan referandum ve Suriye’de yasanan gelismeler jeopolitik
anlamda Eylul ayindaki 6nemli risk unsurlar olarak kargimiza ¢ikiyor. Ekonomi tarafinda ise kisa vadede
Merkez Bankasr'nin siki durusunun devamina bagli olarak TL’nin deger kazanmaya devam etmesi
beklenmektedir. Bu baglamda enflasyon basta olmak lGzere makro veriler ve Merkez Bankasr’'nin faiz
karari piyasalar tarafindan yakindan takip edilmeye devam edilecektir.

Global risk alma istahinin ve Ozellikle de gelismekte olan (lkelere yénelik fon akimlarinda énemli bir
aksaklik yasanmadigi siirece BIST'in ara diizeltmelerle pozitif seyrini devam ettirmesi beklenmektedir.
Glgli buyume beklentileri ve global tarafta zayiflayan Fed faiz artisi beklentileri suan igin bu trendi
destekliyor. TL’de guiclenme egilimini Eylil ayinda da devam edebilir. Yurtici enflasyon verilerinin dusis
egilimi gostermesi durumunda yurtici tahvil faizlerindeki guclenme ile birlikte TL'deki deder kazanci
egiliminin glic kazanmasi beklenmektedir. Ancak global tarafta jeopolitik riskler, Trump yénetimine iliskin
belirsizlik gibi global risk istahi hizl dusurebilecek gelismeler yasanmasi durumunda Agustos ayi
ortasinda oldugu gibi BIST'te Eylul ayinda da hizl kar satislariyla karsilasabiliriz. BIST'in halen EM
ortalamalarina goére iskontolu islem gérmeye devam ediyor ancak iskonto orani azalmis durumda.

Bu beklentilerin 1s13inda portfdyimuizdeki tahvil agirhigint %55, déviz agirhdint %15 ve hisse senedi
agirhgini %30 olarak sabit tutuyoruz.

GEKINCE: Bu raporda yer alan bilgi ve yorumlar Seker Yatirm Menkul Degerler A.S. Arastirma Bélimi tarafindan givenilir
olduguna inanilan kaynaklardan yararlanarak hazirlanmigtir. Bu kaynaklardaki hata ve eksiklilerden ve bu bilgilerin ticari amacl
operasyonlarda kullanilmasindan dogabilecek zararlardan Seker Yatirim Menkul Degerler A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz.
Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgr kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti, yetkili
kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kigsiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler
ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer
alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.




